

































(Herrn Prof. Alexander Bassen an der Universität Hamburg danke ich für seine Unterstützung und Hinweise der Daten



































２ Witt, P., Corporate Governance im Wandel, in:Zeitschrift, Führung und Organisation, Heft 3. 2002
３ Koyama, A., Corporate Governance der japanischen Unternehmen im großen Wandel, unveröffentlichtes Manuskript
für die Jahrestagung 2002. München-Tokio. 2002.5及び，Koyama, A., Corporate Governance der japanischen Un-
ternehmen im großen Wandel, in:Tagungsbeitrag der 65 Jahrestagung des Verbandes der Hochschullehrer für Betrieb-







役会の質の計測（Qualitätsmessung von Aufsichtsräten, quality measurement of Aufsichtsrat）」とい
う問題意識が，まずやってくることになる。そして，以下に述べるWolfgang Bernhardt (Uni-































６ Bernhardt, W., Qualitätsmessung von Aufsichtsräten, in: Tagungsbeitrag der Jahrestagung 2000, Verband der























フランクフルト・グループ」が引き受けた。彼らは ,Code of Best Practice’ の中で，価値創造を
めざした責任ある企業経営，コンツェルン経営の実現に資する原則を起草している。DVFAに

















































































































































































































































































































































































































Anlage 1: Erziele Gesamtscores aller DAX 100-Untermehmen bei Externer Analyse�
                (wirtschaftlich interessierte Investoren ohne Insider-Wissen)
第３図�









































































































































































Scorecard for German Corporate Governance© (Version März 2002) Unternehmen:
DVFA-Evaluierungsschema basierend auf dem Deutschen Corporate Governance Kodex
Arbeitskreis Corporate Governance der DVFA (Dr. habil. Alexander Bassen (Sprecher), Prof. Dr.Hans-Joachim B cking, Prof. Dr. Otto Loistl, Christian Strenger)
Hinweise:
Basis ist der offizielle Deutsche Corporate Governance (DCG)-Kodex in der jeweils gŸltigen Fassung (26. Februar 2002).
Klammerhinweise auf Kodex-Regelungen sind im Fall von "Empfehlungen" (Soll) in fetter Schrift, im Fall von "Anregungen" (Sollte bzw. Kann) in Kursivschrift angegeben.
Die Teilkriterien der Scorecard entsprechen den Kapiteln des Kodex (Ausnahme: CG-Commitment ersetzt 1. Präambel).
Die ErfŸllung der Einzelfragen erfolgt durch Ankreuzen (x) in der Spalte (1).
Optional kann eine individuelle Gewichtung der Fragen in Spalte 3 vorgenommen werden. Die Summe der Gewichte pro Teilkriterium muss 100% ergeben.
Die ErgebnisŸbersicht erfolgt durch die Zusammenfassung der einzelnen Kriterien in einem Gesamtscore (S. 5).













Sind die auf dem DCG-Kodex basierenden unternehmensspezifischen Corporate-
Governance-Grundsätze allen Stakeholdern aktuell  (u.a. Internet) zugänglich?
10% 0.0% 0.0%
! I.3












Erfolgt eine regelm§ige Diskussion des Berichts des CG-Beauftragten im
Aufsichtsrat?
20% 0.0% 0.0%
100% 0% 0% 0%
II. 12% 12%
! II.1












Sind die Tagesordnung der Hauptversammlung, die Gegenanträge, die
Stellungnahme der
Verwaltung und die Abstimmungsergebnisse allen Aktionären im Internet
20% 0.0% 0.0%
! II.5
Ist die StimmrechtsausŸbung (zumindest Ÿber Stimmrechtsvertreter) via Internet
vorgesehen? (2.3.3, 2.3.4 )
20% 0.0% 0.0%
! II.6 Ist die Verfolgung der HV auch im Internet möglich? (2.3.4 ) 10% 0.0% 0.0%










(4) = (1)  (2)
Standard
Punktzahl
(5) = (1)  (3)
IndividuellerKriterium
Corporate Governance-Commitment (10%)
































Verankern Aufsichtsrat und Vorstand die regelmäßige, zeitnahe und umfassende
Informations- und Berichtspflicht des Vorstands in schriftlicher Form? (3.4)
20% 0.0% 0.0%
! III.2
Existiert eine Geschäftsordnung hinsichtlich der Rechte und Pflichten für den
Aufsichtsrat,
die u.a. die zustimmungspflichtigen Geschäfte sowie die Informations- und
20% 0.0% 0.0%
! III.3
Gibt es in mitbestimmten Aufsichtsräten gesonderte Treffen der Aktionärs- und
Arbeitnehmervertreter zur Sitzungsvorbereitung? (3.6)
20% 0.0% 0.0%
! III.4 Wird bei Übernahmeangeboten grundsätzlich eine HV einberufen? (3.7) 30% 0.0% 0.0%
! III.5
Wird bei Abschluss einer D&O-Versicherung zur Begrenzung des
Schadensersatzes ein
10% 0.0% 0.0%
100% 0% 0% 0%
IV. 10% 10%
! IV.1
Hat der Vorstand geschäftspolitische Grundsätze, Unternehmensleitlinien und eine




Wird eine Vorstandsvergütung getrennt nach fixen und variablen Bestandteilen
individualisiert veröffentlicht? (4.2.4 S.1) (4.2.4 S.2)
25% 0.0% 0.0%
! IV.3
Existiert eine an der relativen Wertsteigerung  (z. B. relative Performance,
ökonomischer Gewinn) orientierte variable Vergütung des Vorstands? (4.2.3 S.2,
20% 0.0% 0.0%
! IV.4




Sind Interessenkonflikte, Geschäfte und Nebentätigkeiten zu kommunizieren bzw.
zu
genehmigen (u.a. Kauf/Verkauf eigener Aktien oder Aktienoptionen, Geschäfte mit
dem
20% 0.0% 0.0%
100% 0% 0% 0%
V. 15% 15%
! V.1




Gehören dem Aufsichtsrat nicht mehr als zwei ehemalige Mitglieder des Vorstands
an und haben AR-Mitglieder keine Organfunktion oder Beratungsaufgaben bei
wesentlichen Wettbewerbern des Unternehmens? (5.4.2)
20% 0.0% 0.0%
! V.3




Existiert eine ausreichende Anzahl von Aufsichtsratsausschüssen zur
sachgerechten
15% 0.0% 0.0%
! V.5 Existiert ein Prüfungsausschuss (Audit Committee)? (5.3.2, 5.2 ) 15% 0.0% 0.0%
! V.6




Existiert eine leistungsorientierte variable und am langfristigen
Unternehmenserfolg
orientierte, im Anhang individualisiert veröffentlichte Vergütung des Aufsichtsrats?
5% 0.0% 0.0%
! V.8




Werden potenzielle Interessenkonflikte und Eigengeschäfte dem Aufsichtsrat und
der
Hauptversammlung mitgeteilt (u.a. Kauf/Verkauf eigener Aktien oder
5% 0.0% 0.0%
! V.10
Erfolgt eine jährliche Überprüfung der Tätigkeit des Aufsichtsrats (Board Review)?
(5.6)
10% 0.0% 0.0%
100% 0% 0% 0%
(noch Aufsichtsrat, V)






Werden alle Investoren (nicht nur Aktionäre gemäß § 53a AktG) und
Finanzanalysten
gleichberechtigt („Fair Disclosure“) über Internet und auch in englischer Sprache
30% 0.0% 0.0%
! VI.2 Werden regelmäßig Analystenmeetings durchgeführt? 15% 0.0% 0.0%
! VI.3








Wird der jeweilige Aktienbesitz (einschließlich bestehender Optionsrechte)
individualisiert
und getrennt nach Aufsichtsratsmitgliedern und Vorständen sowie dessen jeweilige
20% 0.0% 0.0%
! VI.6 Ist der Finanzkalender zeitnah zugänglich? (6.7) 10% 0.0% 0.0%
100% 0% 0% 0%
VII. 18% 18%
! VII.1
Wird eine Rechnungslegung nach IAS / US-GAAP (7.1.1) durchgeführt und werden








Wird bei der Auswahl auf eine ausreichende Unabhängigkeit der Abschlussprüfer
geachtet?
20% 0.0% 0.0%
! VII.4 Achtet der Aufsichtsrat auf ein angemessenes Prüfungshonorar? 15% 0.0% 0.0%
! VII.5
Wird bei Prüfungen durch unterschiedliche WP-Gesellschaften auf besondere
Bilanzierungsmaßnahmen im Konzern geachtet?
10% 0.0% 0.0%
! VII.6








Werden im Geschäftsbericht (Konzernabschluss) für folgende Beteiligungen
detaillierte
! a)
Beteiligungen von mindestens 5% des Kapitals (auch an nicht börsennotierten
Gesellschaften)
5% 0.0% 0.0%
! b) wechselseitige Beteiligungen 5% 0.0% 0.0%
! VII.9
Hat der Aufsichtsrat den Prüfer beauftragt, über alle wesentlichen Abweichungen
vom DCG-
10% 0.0% 0.0%
100% 0% 0% 0%
0% 0%
Standard Individual
CG Score CG Score
Transparenz (20%)






























Standard Individuell Gewichtung 10% 10% Standard Individuell
12% 12% Teilscore: 0% 0% Gewichtung 15% 15%
Teilscore: 0% 0% Teilscore: 0% 0%
Standard Individuell Standard                   Individuell Standard Individuell
20% 20% Gewichtung 10% 10%
Teilscore: 0% 0% 0% 0% Teilscore: 0% 0%
Standard Individuell Standard Individuell
18% 18% Gewichtung 15% 15%
Teilscore: 0% 0% Teilscore: 0% 0%



















Bassen, A., Kleinschmidt, M., Prigge, S. & Zöllner, C., Corporate Governance und Unternehmenserfolg
--- Empirische Befunde zur Wirkung des Deutschen Corporate Governance Kodex, Working Paper
Finance, Universität Hamburg 2005
Bassen, A., Pupke, D., & Zöllner, C., Corporate Governance Rating auf Basis der DVFA-Scorecard,
Working Paper Finance, Universität Hamburg 2006 
Bernhardt, W., Qualitätsmessung von Aufsichtsräten, in:Tagungsbeitrag der Jahrestagung 2000, Ver-
band der Hochschullehrer für Betriebswirtschaft, Humbolt Universität zu Berlin, pp.326-329




Koyama, A., Corporate Governance der japanischen Unternehmen im großen Wandel-----Eine theoretis-
che und empirische Analyse des Zusammenhangs zwischen Governancestil und Unternehmensperfor-
mance-----, Manuskript zur Jahrestagung des Verbandes der Hochschullehrer für Betriebswirtschaft,

























































































































DVFA    Individuell DVFA    Individuell
DVFA    Individuell
DVFA    Individuell
DVFA    Individuell
DVFA    Individuell
DVFA    Individuell
Gewichtung 15% 10%
20% 12% Teilscore: 0% 0% Gewichtung 20% 15%
Teilscore: 0% 0% Teilscore: 0% 0%
DVFA                      Individuell
20% 20% Gewichtung 10% 10%
Teilscore: 0% 0% 0% 0% Teilscore: 0% 0%
15% 18% Gewichtung 30% 15%
Teilscore: 0% 0% Teilscore: 0% 0%











































































































Standard Individuell Gewichtung 10% 10% Standard Individuell
12% 12% Teilscore: 0% 0% Gewichtung 15% 15%
Teilscore: 0% 0% Teilscore: 0% 0%
Standard Individuell Standard                   Individuell Standard Individuell
20% 20% Gewichtung 10% 10%
Teilscore: 0% 0% 0% 0% Teilscore: 0% 0%
Standard Individuell Standard Individuell
18% 18% Gewichtung 15% 15%
Teilscore: 0% 0% Teilscore: 0% 0%








Legende für Gesamtscore CG:
Sehr gut       (90-100%)  Unternehmen erfülit alle in der Scorecard aufgenommenen ’Soll-Empfehlungen’
                                         und zahlreiche ’Sollte-Anregungen’ des DCG-Kodex sowie internationale ’Best Practice’-Standards
Gut                  (80-89%)  Unternehmen erfülit alle in der Scorecard aufgenommenen ’Soll-Empfehlungen’ des DCG-Kodex
                                         und weist positives Commitment zu guter Governance auf
Befriedigend  (70-79%)  Unternehmen weicht in einzeinen Fällen von den in der Scorecard aufgenommenen ’Soll-Empfehlungen’





Transparenz Gesamtscore CG Vorstand
Gewichtung
Gewichtung
Gewichtung
